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Res'érvas cambiais podem financiar déficit 
ric;É.Çlaúdici Saftfile 	dificuldades cambiais" ex- 

de Paris 	 plicou o ministro; depois do 
encontro com'Trichet. ,  

O ministro" dá "Fazenda, 
Pedfo Malan, admitiu an-
te/h:Como "perfeitamente 
naWal é Compreensível" a , 
p4sibilidadé dé"o Pais usar , 
unta p"arte das reservas• • , 
can-pplais,para financiar o 
déficÁt. èmuonta Corrente do: 
baiAnço, de pagamentos, es-
timado -em até 2% do, PIB 
nese:è ano, (ou cerca de US$ 
10 ões•: "Fai unia•enor-
mé diferença chegarmos ao 
~do ano com um déficit 
em-• ãransações correntes 
cresçente ou decrescente, 
era ium superávit comercial, 
crescente ou, decrescente. 
Importante é:a tendência. 
Se -tivermos um déficit em: 
conta corrente de•até 2% do, 
PIBT:mas em.-processo de ,  
declínio, não há problema • 
algum: -Não deve/nas•nos.. 
pautar peluealendário gre-• • 
gorialia •nem por; cálculos 
sirriplorrits de tornaa défi- 
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i a Pile bit' deter_' " 
mirrado inês "e anualizá-loi•i-;  
insistiva ministro: -  

Malan;sque•SteVe ontem ' 
coffió presidente do bailei:1 
central" da França, 3eart•: -  
C141,>firichét e na última 
seg*da-feirá apresi-
denta db Brinelesbank;HanS 
TietibeYer, ent,FraWurt„ . 
fez ambos duas propostas'  
parlaieriação,;•de ntecátris-
mos,ple proteção a eventuais 
ataques especulatiYOS eanr 
tra !4eterminadas•moedas, • 
comp.  aeorreu,no México. e, 

 prpporção, na•Arr • 
genritna. , , .‘ • • • ." 

Asugestões :do ;ministro 
da F-,azenda são•de .sque paír -  • 
ses.t'á.elevantes do'inunda 
emideSenvolvimento,";•-co-
moia Brasil; pdssarn partici, 
par do sistema de troca ,de. 
inforinaçõ hojel -xestrito' 
aosdiancos centraisdos Pai-• 
sesFándustrialiadas; 'para' 
melhor avaliação das ten-. 
dênclas; do mercado linani: 
ceird' internacional...Quer; 
ta mbém quê:o Funda -Mo- • 
netário Internacional (FMI) 
cri~na'"facility' (uma es-
pécid ,de•3 `janela") para res-
ponder de mateira rápida, 
"a ataques especulativos" 
co a uma ou Outra moeda, 
nos(i  estria 'Moldes Gene:
ral , Agreémeht tó Borraw 
(GAR).que' dXiste para os' 
paíSè% ricos,•Ino âmbito dó 
FMI. -"Os ,paíSes'industriali-
zacto3',..têmeérca"dé'17 bi-
lhõWde DES.(direitos espp-, 
ciak .§acip.,e,), para ' uso 
eventual ém sitüãçõeá ,de 

Malan fez questão,de sa-
lientar,-mais de uma vez, 
.que essas propostas, feitas 
por ele em nome do governo 
brasileiro,.não decorrem de 
nenhum temor dó País, mo-
tivado pelas crises do Méxi 
co é da ,Argentina. "Essas 
são pósições que o governo 
já vem defendendo de ma-
neira informal, em conver-
sas bilaterais, ha dois anos e 
que continuaremos :defen 
dendo, sem nervosismo nem 
pânico, ao longo dos próxi-
mos meses.• Será, assim, 
uma proposta que o governo 
'brasileiro deverá.levai à 
reunião do Comitê interino 
do FMI, em fins de abril, em 
Washington. 

Pr opoStas não 
correm' de . 
nenhum' 

temor do País 

alarde, fazerem interven-
ções nos mercados e gosta-
ríamos dê ser incluídos nes-
se contexto, de maneira gra-
dual e progressiva", disse. 

O outro aspecto do mesmó 
problema e mais controver-
tido. "A criação de uma 
cility' no FMI já está em dis-
cussão há" fitais tempo, é an-
terior à crise do México, e 
permitiria que o Fundo. Mo-
netário pudesse contrarres-
tar ataques especulativos 
contra determinadas moe-
das, contra movimentos de 
fuga de capitais, desde que 
não existam razões para is-
so em erros nos lundarrien-
tos'. Se estes estão errados, 
não há nada à fazer. Mas se 
os 'fundamentos' estão ;cor- 

: retos, sejustifica a ação de 
uma entidade internacional, 
para abortar o pânico (de 
um ataque especulativo), no 
seu nascedouro." 

--- Essa seria; na ótica-dá mi- -
nisto da Fazenda, uma ,al-
ternativa à montagem às 
pressas de pacotes de ajuda, 

como os agora feitos para o 
México e a ;  Argentina. "O 
que estamós ,propondo é al-
go semelhante ao que fize-
mos no Banco Central, com 
o acesso' mais automático 
dos Bâneos ao redesconto 
de liquidez. Já existe um 
contrato padrão, com suas 
cláusulas, exigências de ga-
rantias, que torna o proces-
so mais rapido." 

BC recompra 
cerca de 

US$ 2,5 bilhões 
das reserws 

mo qualifica Malan ("e 
não.precisamos pedir des-
culpas a ninguém por nos 
considerarmos relevan-
tes", observou). Existi-
riam duas vertentes, se-
gundo explicou: "Os que 
acham que é melhor previ-
nir do que remediar, e en-
tre estes estamos nós; e os 
que estão no pólo oposto, e 
acham que o que não está 
quebrado não se conserta, 
disse, (citando um provér-
bio inglês)". Ou seja, de 
que é melhor esperar que a 
situação de crise se confi- • 
gure para depois agir, pois 
criar facilidades a priori 
poderia induzir os gover-
nos a se descuidar de suas 
políticas económieas. 

Um terceiro aspecto da 
conversa de Malan com os 
presidentes dos bancos cen-
trais da Alemanha e da  

"para evitar o•que ocorreu. 
na  reunião dó ano passado, 
em Madri, quando os minis-. 
tros do G-7 chegaram comi 
uma posição.pronta na ques-' 
tão da alocação de direitos 
especiais de saque ao Leste 
europeu, causando ruídos", • 
conforme relatou. 

Malan confirmou que nos 
três. dias posteriores à con-
fusão gerada pelo regime 
cambial anunciado no últi-
mo dia 6, o Banco Central 
,recomprou cerca de US$ 2,5 
bilhões das reservas cam- • 
biais gastas. Não citou o va-
lor das reservas agora, • 
mas garantiu que elas são , 
mais do que suficientes pa- I 
ra o País enfrentar as saí-
das de capitais. Também 
admitiu que o País poderá •. 
ter que usar um pedaço das 
reservas para cobrir o défi-
cit em transações corren-
tes, como um processo ab-
solutamente 

 
 "natural", as-

sinalando, ainda, que "ne-
nhum país do mundó entra 
em pânico quando as reser-
vas 

 
 cambiais caem um pou-

co. O problema é a capaci-
dade 

 
 cie analisar a natureza 

dos problemas que estão le-
vando àquela queda". De . 
outra parte, disse, "quando 1  
acumulou-se reservas di- ; 
ziam que era um absurdo, 
pois ha custos para ter re-
servas. 'Quando vamos usá-
las, critica-se. Ora, reser-
vas não são para ser ente- 
souradas". . 

O ministro da Fazenda in-
sistiu na normalidade das •" 
contas de comércio do País. 
"As exportações estão indo 
muito bem e com o sistema 
de bandas cambiais, vão 
melhorar muito. Quanto às 
importações,' não adianta 
olhar para trás. Já fizemos 
as correçães (tanto para•e-
saquecer a demanda quanto 
para encarecer as importa-

, ções) e vamos ter um supe-
rávit comercial neste ano. 
As medidas produzirão efei-
tos e muita gente vai 'mim' 
com certas miportações fei-
tas contando com o cresci-
mento da demanda", pre-
viu. 

Para ele, o que realmente 
importa, nas contas exter-
nas, e a "tendência". 0. pas-
sada, lembrou, "é irrevogá-
vel, na vida dos países é na 
vida das pessoas". Certa-
mente, a balança comercial 
não mais produzirá supera-
vits-na uasa dos US$ 13' bir; 
lhões, "mas será um saldo 
crescente e' expressivo. E é 
isso que devemos olhar"; 
concluiu Malan. 

• 

Na--avaliação•do ministro 
da Fazenda, •que encerrou. 
ontem a viagem a Paris, 
'"ambos (Tietmeyer e Tri-
"Chet) foram receptivos às 
idéias e acho que essas con-

`versas'tèrãb desdobramen-
tos no futuro próximo". Não 

'São propostaS de rápida ma-
'turação,' Fazem' parte do 
. que Máláti,charriattdê»di -
.ploniacia finandeira", que 
demandaM 	 'as- 
sim 	1987 e 88, quando o 
governo-brasileira - começou 
,á falar•obre riteeaniS'rriás 
de redução dó estoque da dí-
vidá`ertérriaè dos serviços. 
iParecia alga totalmente 
sem perspectivas, mas con- 
tinuainos insistindo ria tema 
e em 89 passou a ser uma te-
se aceita -é "terminou incor-
porada ao Plano Brady." 

O que Malan quer é que o 
Brasil seja incluido ao siste-
ma de permanente troca de 
informações entre os ban-
'tos :Centra is .dos.pálses. der 
senv.olvidas (o Grtipo. das 
Sete) sobre eventual , des-
coordenaçãó de políticas 
macroeconômicas, sobre os 
movimentos de capitais e 
efeitos indesejáveis nataxa 

..de câmbio. "São mecanis-
mos informais, que levam 

"os bancos centrais a, sem 

Há, portanto, contravér- • França foi, segundo o minis-
-sias sabre a cilkâtr-d"efa-a—Trif, -a necessidade de uma 
"rede de proteção" aos discussão, de antemão, da 
países em desenvolvirnen- agenda da reunião do FMI 
to "mais relevantes", co- no final de abril próximo, 


